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率波动变得较不显著了； 同 理，LM曲 线 斜 率 为
















































在 利 率 市 场 化 条 件 下，银 行 关 心 贷 款 的 利
率 和 贷 款 项 目 的 风 险 。 由 于 存 在 着 信 息 不 对
称 和 不 完 全 ， 银 行 贷 款 的 期 望 报 酬 率 取 决 于
不 同 借 款 人 具 有 的 不 同 还 款 概 率 ， 银 行 据 借
款 人 愿 意 承 担 的 利 率 水 平 进 行 判 断 ， 但 是 那
些 愿 意 承 担 高 利 率 的 借 款 人 往 往 具 有 较 高 的
风 险 倾 向。 Stiglitzt和AndrewWeiss ［2 ］指 出，当 银
行 提 高 利 率 时 ， 借 款 人 的 平 均 风 险 程 度 就 会
上 升 ，贷 款 的 期 望 报 酬 率 则 会 下 降 （即 逆 向 选
择 效 应）。 同 样，当 银 行 提 高 利 率 时，借 款 人 很
可 能 会 改 变 其 投 资 行 为 ， 即 贷 款 利 率 越 高 越
倾 向 于 投 资 风 险 高 的 项 目 ， 使 得 银 行 的 期 望
报 酬 率 降 低（即 激 励 效 应）。 因 此，当 银 行 提 高
利 率 时 ， 由 于 逆 向 选 择 效 应 和 激 励 效 应 的 共
同 作 用 ，贷 款 期 望 报 酬 曲 线 呈 现 抛 物 线 形 态 。
假 设 银 行 面 对 五 个 不 同 行 业 的 贷 款 需 求 申
请 ， 五 个 行 业 各 自 的 实 际 生 产 利 润 率 依 次 为
R1＜R2＜R3＜R4＜R5， 但 由 于 信 息 不 完 全 和 不 对
称 ， 银 行 形 成 对 五 个 行 业 贷 款 的 预 期 报 酬 率
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